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El objetivo del presente informe de investigación fue el estudio y análisis de la 
rentabilidad y liquidez de las entidades privadas administradoras de fondos de 
pensiones de las AFP, reguladas por la superintendencia de banca y seguros SBS 
de los últimos 5 años del 2015 al 2019. La metodología fue de enfoque cuantitativa, 
de tipo descriptiva comparativa y de diseño no experimental con corte transversal; 
la técnica utilizada fue el análisis documental y el instrumento de recolección de 
datos fue la ficha de análisis; la población estuvo conformada por 40 estados 
financieros. Los resultados encontrados señalan que, Habitad con mayor 
rentabilidad económica y una rentabilidad financiera entre -0.40 y -0.20, la liquidez 
corriente de las AFPs es positiva y se encuentran por encima del 50%, la prueba 
ácida de Habitad, Profuturo y Prima tienen indicadores por encima de 0.50; así 
mismo, los indicadores de la prueba defensiva señalan que AFP Hábitat presentó 
disminución en el periodo 2015 al 2017 de un valor de 0.75 a 0.25 la AFP Prima 
muestra valores entre   0.50 y 0.75 mientras que la AFP Integra es quien muestra 
menor capacidad de respuesta con valores por debajo de 0.50, con respecto a la 
AFP Profuturo. Se concluye que las AFPs dentro del periodo investigado, presentan 
indicadores aceptables de rentabilidad y liquidez. 
 














The objective of this research report was the study and analysis of the profitability 
and liquidity of the private entities managing pension funds of the AFPs, regulated 
by the banking and insurance superintendency SBS for the last 5 years from 2015 
to 2019. The methodology was quantitative approach, descriptive comparative type 
and non-experimental design with cross section; The technique used was the 
documentary analysis and the data collection instrument was the analysis sheet; the 
population was made up of 40 financial statements. The results found indicate that, 
Habitad with higher economic profitability and a financial profitability between -0.40 
and -0.20, the current liquidity of the AFPs is positive and they are above 50%, the 
acid test of Habitad, Profuturo and Prima have indicators above 0.50; Likewise, the 
indicators of the defensive test indicate that AFP Habitad presented a decrease in 
the period 2015 to 2017 from a value of 0.75 to 0.25, AFP Prima shows values 
between 0.50 and 0.75 while AFP Integra is the one who shows the least capacity 
to respond with values below 0.50, with respect to the Profuturo AFP. It is concluded 
that the AFPs within the investigated period present acceptable profitability and 
liquidity indicators. 
 




El presente estudio considera como realidad problemática el marco histórico, 
legal, teórico y de inversión de las AFPs en Perú;  la observación de la realidad 
presenta, según evaluaciones en el tiempo, que el trabajador experimentó el 
abandono de las empresas al culminar la edad promedio de su ejercicio laboral; la 
percepción era de que las empresas en un principio sólo buscaban el 
fortalecimiento y el crecimiento de sus ingresos, más no la protección futura de sus 
trabajadores, es por ello que diversos gobiernos buscaron salvaguardar a los  
adultos mayores, por medio de los fondos de jubilación. 
A nivel mundial los fondos de pensiones son importantes para la seguridad 
social, se sabe que estos están constituidos por aportes de trabajadores, estas 
aportaciones se pueden generar de manera obligatoria o voluntaria durante la vida 
laboral; es así como surgen las organizaciones públicas y privadas dedicadas a la 
administración de los fondos de pensión para el retiro de los trabajadores. 
Perú es un país que también cuenta con un Sistema Privado de 
Administración de Fondos Pensiones (SPP); de manera legal se constituyeron 
desde el año 1992, con el decreto legislativo 25897, conocida como la ley de la 
creación de las AFP y fue publicada en el gobierno del entonces presidente Alberto 
Fujimori; se conoce también a lo largo del tiempo, que estas entidades  fueron 
estableciendo y constituyéndose bajo las reformas establecidas por cada gobierno. 
  Garduza Chaparro et al. (2017) refieren que es el estado el  encargado de  
establecer las regulaciones y normativas que las entidades privadas deben cumplir; 
en la actualidad las AFPs peruanas, están reguladas y normadas por la 
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS),  con el fin de proteger y velar 
por los aportantes y futuros pensionistas. Las AFPs tienen un rol importante en el 
país y sociedad, puesto que su mayor prioridad es buscar maximizar el rendimiento 
de los fondos aportados y reducir los riesgos posibles, teniendo presente que los 
fondos utilizados son patrimonios de cada trabajador que se cotizan en una misma 
entidad privada, por lo que el deber de las entidades administradoras es mantener 
informando al titular del comportamiento y evolución financiero de su cuenta.  
Con referencia al marco teórico e inversión de las entidades privadas 
administradoras de fondos (AFP), ser explica que las mismas se encargan de la 
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recepción del dinero aportado por cada trabajador, a fin de capitalizar en fondos de 
inversiones que en un tiempo futuro generará un rendimiento; con ello los jubilados 
reciben, en el momento oportuno de su jubilación,  lo que les corresponde y pueden 
tener una buena calidad de vida durante la vejez. 
Por su parte, Rueda Eduardo (2017) afirma que la realidad actual de las 
pensiones en el Perú, sobre todo en el régimen privado de fondos, tiene mayor 
número de afiliados debido a la interferencia de distintos factores, algunos de ellos 
propias del afiliado. A lo largo de los estos años, las AFPs han ido ganando ingresos 
considerables, el cual les ha permitido mantenerse en el tiempo, por tal motivo 
surge la necesidad de conocer la rentabilidad y la liquidez de las mismas.  
En cuanto al SPP tiene como propósito  colaborar con el crecimiento y 
consolidación del sistema de seguridad colectiva en el sector de pensiones, la 
finalidad es brindar protección ante amenaza de vejez, invalidez y deceso, está 
constituido principalmente por las Administradoras Privadas de Fondos de 
Pensiones (AFP), adicionalmente intervienen compañías de seguros que otorgan 
servicios que correspondan, de igual modo las empresas o instancias que 
intervienen de los procesos operativos asociados a la administración de Fondo de 
Pensiones, (Texto Único Ordenado, Ley Nº 25897). 
Actualmente, existen 4 tipos de fondos, los mismo que se componen por 
cuentas independiente de capitalización; en ellos tenemos los de protección, 
preservación, mixto y apreciación de capitales, los que as su vez también están 
compuestos por capitales propios de los accionistas. Existen diversas modalidades 
de inversión reguladas por instrumentos financieros y autorizaciones de inversión, 
pero todas se rigen de acuerdo a las normas establecidas.  
Antonio Roca (Actualizado 10-07-2015 6:53) hace referencia, en cuanto a la 
inversión y los porcentajes, que las recaudaciones se generan en la Bolsa de 
Valores de Lima (BVL) de acuerdo a los fondos; el fondo 1 categorizada como 
conservadora está expuesta a un rendimiento del 5% y 7% anual, el fondo 2 a un 
rendimiento del 10% y alrededor de 30% anual, el fondo 3 tiene más mayor 
volatilidad a largo plazo sus inversiones se establecen entre un 60% y 80% invertido 




Así mismo, Contreras Sullana et al., (2015) mencionan que las entidades que 
cotizaron en la B.V.L. en el 2014, obtuvieron resultados de los contribuyentes del 
1.52% del PBI nacional, a pesar de ser un pequeño mercado de valores comparado 
con Brasil, México, Chile y Colombia; no obstante, el PBI peruano ha marcado cifras 
de 220% en los últimos 14 años, lo que parece contradictorio porque a pesar de 
estos datos, las cantidades negociables en la bolsa no han generado mucha 
variación. 
La presente investigación se justifica por el interés de  analizar la rentabilidad 
y la liquidez de las AFPs reguladas por la SBS, debido a que es importante conocer 
La ley vigente (Texto Único Ordenado, Ley Nº 25897) en el artículo 25 
establece  instrumentos y regulaciones de inversión de los fondos, siendo los 
Valores entregados por el Gobierno Central por medio del Banco Central de 
Reserva del Perú  (BCRP) como los depósito a plazo y entidades del sector 
financiero, bonos expresados por sociedades financieras y entidades privadas, 
acciones de trabajo, certificados de registro, productos procedentes de valores que 
se comercian en rueda de bolsa y las cuotas de fondos mutuos de inversión en 
valores.  
La presente investigación se basa en el rendimiento y desempeño de los 
recursos, representados en indicadores que permiten medir la rentabilidad neta y 
la liquidez de la administración de los fondos de pensiones; se tiene claro que estas 
instituciones tienen como objetivo primordial estabilizar el fondo de los aportantes, 
plantando los factores económicos y mostrando estrategias comerciales.  
RPP (03 de diciembre 2018) describe que existen posibles sucesos 
económicos que afectarán los fondos, sin embargo, por delante de ello estará la 
rentabilidad establecida a largo plazo; es así como cuando llega el tiempo de la 
jubilación, los fondos de los afiliados están contienen el 51% de los aportes y un 
49% corresponde a la rentabilidad generada.  
Es por ello la necesidad de investigar la rentabilidad y la liquidez, por lo que 
se plantea el siguiente problema general: ¿Cuál es el estado en la rentabilidad y 
la liquidez, de las AFP Reguladas por la SBS?, del cual se desprenden los 
siguientes  problemas específicos: ¿Cuál es el estado en la rentabilidad de las 
AFP Reguladas por la SBS? Y ¿Cuál es el estado de la liquidez, de las AFP 
Reguladas por la SBS? 
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La información que se expone es relevante para todos los peruanos que 
inician su vida laboral y que en el futuro esperan gozar de una buena pensión, este 
análisis permite conocer cuál es la rentabilidad y la liquidez de cada AFP; con esto 
se podrá hacer elecciones convenientes teniendo en cuenta el grado de riesgo que 
ofrecen los 4 fondos de rentabilidad. 
La información financiera servirá como herramienta de análisis para conocer 
la relación existente entre liquidez y rentabilidad y conocer los índices adecuados 
para la medición.  
         Por otra parte, se presenta como objetivo general: 
▪ Analizar la rentabilidad y la liquidez, en las AFP Reguladas por la 
SBS. 
Respecto a los objetivos específicos: 
▪ Analizar la rentabilidad, en las AFP Reguladas por la SBS. 
▪ Analizar la liquidez, en las AFP Reguladas por la SBS 
  
la situación  económica por la cual atravesaron estas entidades en los últimos años, 
esto sirve para la toma de decisiones futuras y el conocimiento de cuáles son los 
beneficios o pérdidas a un corto o largo plazo, a su vez será de utilidad para  futuras 
investigaciones que requieran de información referencial previa del tema. 
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II. MARCO TEÓRICO 
El trabajo se encuentra vinculado con las siguientes investigaciones 
presentadas como antecedentes internacionales.   
Toro Sierra (2017) mostró las problemáticas y posibles propuestas de solución 
en cuanto a las pensiones de jubilación debido a que es el sistema que más 
presenta problemas financieros; manifiesta que en el año 2016 el Gobierno 
Nacional Central (GNC) género un gastos de 29 billones de pesos en el pago de 
pensiones, lo que  representó el 18% del gasto del (GNC) Y 3.4% del PIB, referido 
en su cita por (Ministerio de Hacienda y Créditos Públicos); la investigación fue de 
metodología descriptiva con el uso de hojas de cálculo. Como resultado se encontró 
que el gasto del Estado en pensiones disminuyó, por lo tanto se liberaron recursos 
para otras inversiones, recomienda que estos gastos presentados se podrían 
invertirse en tecnología, infraestructura, investigación, etcétera.  
A su vez Garduza Chaparro et al. (2017) expone la importancia y la evolución 
del sistema de pensiones en los países Latinoamericanos como Chile, Colombia, 
Costa Rica, El Salvador, México, Panamá, Perú, República Dominicana y Uruguay; 
esto surge a raíz de la implementación necesaria de individualizar las cuentas con 
la finalidad de generar entes privados para impulsar la competencia y aprovechar 
las oportunidades del mercado, refiere también los principales objetivos e 
importancia de las AFPs; por otro lado señala que el incentivo de las 
administradoras privadas es disponer los fondos de los afiliados y a la vez 
combinarlos del capital propio de las empresas, con ello incrementa el capital a 
invertir, dicho esto se llega a la conclusión que las AFPs generan competitividad y 
aprovechan, las aperturas de los mercados financieros  y oportunidades de 
inversión para generar utilidades, pero si bien el gobierno perdería estos recursos 
para una posible inversión en el país. 
En este contexto, Alda García et al. (2015) estudian los fondos de pensiones 
en España los cuales se encuentran normados bajo la Ley 8/1987, RD 1/2002 y el 
Real Decreto Legislativo (RLD) 304/2004, que establece un plan individual y de 
ahorro a un periodo mayor, con la finalidad de tener  un fondo complementario ya 
en la  jubilación, así mismo cabe recalcar que dicho resultado en pensiones a largo 
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plazo; según la disposición española, sólo puede cobrar en cuestiones de retiro por 
inhabilidad perpetua, muerte del  beneficiado, dependencia austero del partícipe, 
enfermedades de gravedad, desempleo o desocupación en largos periodos, 
aunque es permisible la inmovilidad de la inversión entre otros fondos.  
Por otro lado, en una investigación de Salazar Guatibonza (2019), sobre la 
evaluación  de los retornos reales generados  en el plano del  rendimiento de los 
sistemas privados de pensiones en Colombia, llamada (RAI) Régimen de Ahorro 
Individual, utilizó una base de datos desde el periodo 1995 hasta 2016 que 
determinan  los rendimientos de los costos de administración explícito y los ajustes 
a la inflación con la metodología establecida por la (SFC) Superintendencia 
Financiera de Colombianos, describe también que la rentabilidad real desde la 
posición de los afiliados han sido con un valor cero tanto en los fondos 
conservadores y de mayor riesgo, con una muestra de tasas negativas. 
Sin embargo, esto se debe a eventuales riesgos entre ellos  estas pueden 
estar relacionadas como la inflación, refiere que la inflación es un riesgo para las 
pensiones y estas deben revelarse, es por ello que la (OCDE) Organización para la 
Cooperación y el Desarrollo Económico  está priorizando el rendimientos reales 
dejando de lado los rendimiento nominales; los riesgo, la inflación, los costos de 
gestión y otros influyen en la rentabilidad. Esto se justifica ya que la sostenibilidad 
y responsabilidad del estado en garantizar los fondos la protección real contra la 
inflación.  
Por otra parte, en los antecedentes nacionales Byrne Mrsich (2014) observó 
la crisis financiera reflejada en las inversiones de las AFPs y los efectos negativos 
en la rentabilidad, el objetivo de trabajo fue la incidencia que tienen los aportantes 
en la capitalización de los fondos y esto obtuvo como resultado que el estado 
peruano tiene que buscar bases legales para la protección de los fondos de 
pensiones, ya que han venido  sufrido efectos negativos en tiempos de crisis, 
también concluyó de acuerdo a las hipótesis que ha podido comprobar, que se tiene 
que establecer reformas de supervisión y control para establecer una  rentabilidad 
que garantice la vida futura de los afiliados y pensionistas. 
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En teorías relacionadas al tema se presenta investigaciones y estudios que 
dan referencia de las variables aplicadas como: 
La rentabilidad, en su definición más sencilla, es la capacidad que tiene una 
actividad para producir rendimiento económico por el dinero que se invierte (AFP 
Hábitat, 2019). 
Flores Luna (2019) da a conocer el comportamiento y desarrollo de la 
rentabilidad en los fondos privados de pensiones en Perú, donde determinó como 
resultado que  los factores económico y financieros son los que afectan un 50% en 
niveles regulares el comportamiento de la rentabilidad, que  el nivel financiero 
afecta en un 63.4% el comportamiento de la rentabilidad, que el indicador común 
de la (BVL) Bolsa de Valores de Lima afectan de manera directa en un 67.3% en 
nivel regular y el indicador bono de mercado emergentes SPREAD afectan de 
manera inversa en un 55.7% a nivel regular, con la otra dimensión factor económico 
tiene como indicador (PBI) en un 63.5% en nivel regular. 
García Fuentes (2017) establece el comportamiento y conducta de la BVL y 
cómo esta influye en las AFP, teniendo en cuenta que gran parte de la inversión se 
desarrolla en dicho mercado, dado que los sistemas privados de pensiones tienen  
la faculta de invertir y buscan mayor rentabilidad segura en niveles máximos de 
seguridad, es por ello  que la (BVL) es uno de los indicadores importantes para la 
evolución de la rentabilidad en la inversión de los fondos, con ello busca respuestas 
en  cómo es la influencia y su comportamiento en la rentabilidad de los 3 tipos de  
fondos privados de pensiones. 
Pilco Arocutipa (2019) analizó cómo la variación de los niveles de rentabilidad 
de los diversos factores y variables del estudio influyen en la rentabilidad de los 
fondos de pensiones; concluye que existen diversos factores que favorecen e 
influyen directa y significativamente a la rentabilidad de los fondos privados con ello 
se puede ver la Bolsa de Valores de Lima, las expectativas inflacionarias, 
principales Bolsa  Americanas, el riesgo país, los cuales se pueden demostrar a  
través de la prueba “t” student y esta es calculada por medio del P-value. 
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De Jaime Eslava (2015), en su investigación afirma que existen diversos 
conceptos en cuanto a la rentabilidad, se entiende que para que una empresa sea 
Gitman Lawrence et al. (2012) refieren en su libro que existen diversas 
maneras de medir la rentabilidad de una empresa, pero en general todos permiten 
evaluar y analizar las utilidades de las empresas de acuerdo a los niveles 
determinados en el análisis de ventas,  niveles de activos, inversiones por los 
accionistas de la empresas, se sabe que si una compañía no presenta utilidades 
no podrá atraer inversiones externos. 
 Es por ello que los dueños, accionistas, ponen atención al  incremento de 
utilidades debido importancia de generar ganancias; la herramienta más utilizada 
para estimar la rentabilidad con respecto a las ventas es el estado de resultados o 
estado de pérdidas y ganancias esto es de gran utilidad para medir y comparar el 
rendimiento periodo a periodo, se puede observar también tres índices de 
rentabilidad en el estado de ganancias y pérdidas que son margen de utilidad, 
margen de utilidad operativa, margen de utilidad neta.  
Pérez Carballo (2013) define como la herramienta o ratio que mide e informa 
el rendimiento y la evolución de la inversión y el beneficio que esta puede obtener 
en resultados, se sabe que estos resultados se pueden medir con diversos criterios, 
se puede generar estos resultados durante periodos a mediano y largo plazo de 
esta manera se refleja la calidad de gestión. Existen diversas maneras de cálculo 
de rentabilidad, pero en términos genéricos se hallan los coeficientes entre el 
beneficio del periodo y la inversión, ambas variables son relacionadas entre la 
causa y efecto. 
Risco García (2013) señala en términos empresariales y contables que el 
análisis de la rentabilidad es el resultado generado a través de las cuentas de 
resultado o cuentas de Pérdidas y Ganancias, lo que puede decirse que es la 
evolución de los elementos patrimoniales beneficios o resultados, es por ello que 
esta  información se establece en los estados contables finales que son registro de 
pérdidas y ganancias de la actividad,  estos resultados se obtienen en el procesos 
de la actividad económica, es decir se confirma la capacidad de generar beneficios 
obtenido con las inversiones realizadas por diversas entidades o empresas. 
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rentable por las inversiones propias y/o de terceros, desde el criterio económico y 
financiera, debe cumplir con generar beneficios y que estos beneficios sean 
suficientes como para dar valor a los accionistas, es por ello por lo que existen dos 
formas para estimar y evaluar estos valores los cuales son: 
La Rentabilidad Económica (ROI) se puede medir como porcentaje entre 
los beneficios obtenidos en un periodo determinado y el nivel de la inversión que se 
haya adquirido durante dicho periodo, este conjunto de inversión puede ser 
tangibles e intangibles para generar dichos beneficios, este criterio de evaluación 
es conocida como ROI (Return on in investment), la fórmula establecida es: 
                          (ROI = Beneficio / inversión = %) 
 
              Beneficio antes de interés e impuestos (BAII) /Activo total 
 
Rentabilidad Financiera (ROE), se mide también en porcentaje entre el 
beneficio generado en un periodo establecido sobre el capital empleado por el 
accionista, este criterio de evaluación es conocida como ROE (Return on equity), 




(ROE = Beneficio / Capital accionista = %) 
Espinoza Salas (2019) Señala que la rentabilidad económica también 
conocida como rentabilidad de inversión está relacionada entre el beneficio antes 
de interés e impuestos (BAII) O también conocida como (beneficio bruto) sobre el 
activo total esta fórmula evaluará las ganancias y beneficios obtenidos por el activo 
separadamente en cómo estos se hayan financiado para la actividad económica es 
por ello por lo que no se considera los gastos financieros. Su medición en cuanto 
mayor se muestra el índice mejor en obtención en la productividad del activo con 




                          Beneficio neto / neto patrimonial 
Espinoza Salas (2019), manifiesta en cuanto a la rentabilidad financiera 
también conocida rentabilidad de capital propio, está reaccionado entre el beneficio 
neto y patrimonio propio, esta ratio mide los beneficios netos generados entre la 
inversión o patrimonio establecida por los propietarios después de los pagos de las 
deudas, su medición en cuanto mayor se muestra el índice mejor para la entidad. 
Mendiola Alfredo (2017) describe en cuanto a la rentabilidad de las 
inversiones obtenidas  sobre dos partícipes fundamentales en los sistemas privados 
de pensiones como los accionistas y los aportantes de los fondos privados, nos 
describe que para evaluar la rentabilidad de las inversiones de los accionistas se 
calcula a base de las ganancias del capital y las ganancias por dividendos sin 
embargo es poco probable ya no existe negociación entre las acciones de las AFP 
en la Bolsa de Valores de Lima (BVL). 
 Para establecer cálculos aproximados sobre la rentabilidad del patrimonio 
se utiliza la herramienta financiera como es la rentabilidad sobre la inversión (ROI) 
esto relaciona las utilidades o ganancias con las inversiones ejecutadas ambas 
obtenidos por los accionistas, por otro lados la rentabilidad de inversión o 
patrimonio (ROE) esto se calcula sobre utilidad neta generada por las AFP y el 
patrimonio de la administradora  se sabe que ambas pertenece  a los accionistas. 
La Liquidez está representada por la facilidad y ligereza de generar dinero a 
corto plazo, es también la función de la capacidad de afrontar sus deberes a corto 
plazo; por su parte Pérez Carballo (2015) considera que la liquidez tiene un plazo 
no mayor a un año, para ello se gestiona y controla la tesorería disponible y el flujo 
de caja para hacer frente a sus proveedores, ya que ellas generan operaciones y 
obligaciones de financiamientos obtenidos. 
Por su parte, Risco García (2013) señala que es la capacidad del activo para 
convertirse en dinero a corto plazo, en el entorno empresarial alude a la capacidad 
de transformar los activos en dinero líquido, esto significa que la empresa puede 
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Córdova Padilla (2012) menciona que la liquidez de una entidad se calcula 
por su capacidad de cumplir con sus cuentas por pagar a corto plazo, según estas 
se vencen. Así mismo hace alusión a la solvencia financiera global de la empresa 
en otras palabras, a la facilidad con la cual se le puede cumplir a quien se le adeuda 
 
                 Activo Corriente / Pasivo Corriente ò   
            (Disponible + realizable + Existencias) / Pasivo corriente 
 
Al respecto de la Prueba Ácida, Arenal Laza (2018) manifiesta este análisis 
como la facultad de generar efectivo disponible o liquidez suficiente como para 
pagar las deudas contraídas, estas también se ven reflejadas en un plazo no mayor 
a un periodo o año, se entiende que los activos corrientes están compuestas 
       
enfrentar sus obligaciones sin tener problemas a corto plazo de los pagos de 
deudas u obligaciones inmediatas, en cuanto más rápido se pueda transformar el 
activo de la empresa en liquidez, más fácil es hacer frente a sus deudas u 
obligaciones. 
En cuanto a la Liquidez Corriente, Cruz Ariza (2018) manifiesta en su 
investigación que está razón es uno de más generales y frecuentes en el análisis 
de razón circulante o corriente, sin embargo este cálculo está considerado como 
una medida en términos generales de liquidez, se sabe que una entidad con activos 
circulantes de mayor rotación están integradas mayormente por efectivos y cuentas 
por cobrar circulantes estas generan más liquidez y con ella hacer frente a sus 
obligaciones, pero este ratio está considerado todos los activos corriente en general  
como los inventario, es por ello que esta razón nos da datos comunes y corriente. 
Arenal Laza (2018), lo define como la capacidad de generar liquidez suficiente 
a corto plazo esto equivale a un plazo no mayor de un periodo o año establecido, 
para hacer frente a sus deudas u obligaciones, el cálculo equivale a los derechos y 
bienes comprendidos en el activo corriente de la entidad y que son suficientes en 
respaldar las deudas contraídas estos comprendidos en el pasivo corriente. 
12 
 
mayormente por existencias, es por ello que este ratio es un complemento más 
preciso para analizar los activo corrientes restando las existencias, debido a esto el 
cálculo es entre los disponibles y realizables, ya que ellos tiene mayor posibilidad 
de convertirse en dinero en efectivo. 
(Activo corriente - Existencias) /Pasivo corriente =Prueba ácida y/o 
(Disponible + realizable) /Pasivo corriente =Prueba ácida 
Arenal Laza (2018) señala que esta prueba analiza la caja disponible 
inmediata, comprueba si tiene la capacidad suficiente de afrontar sus pagos 
inmediatos, es por ello por lo que el cálculo sólo refiere al disponible sobre las 
obligaciones conformadas en el pasivo corriente, el valor medido oscila entre el 0,1 
y 0,3 positivamente esta representará una correcta situación para la entidad. 
Rodríguez y Rocafort (2015) mencionan que la razón establece la suficiencia 
de la entidad para asumir sus responsabilidades a corto plazo, estimando las 
partidas de caja. Se acostumbra a asignar un rango de 0.1 y 0.5, de acuerdo a las 
características de la entidad. 
 
             Disponible /Pasivo corriente =Liquidez inmediata  
 
 
Por su parte Córdova Padilla (2012) indica que esta razón descarta las 
existencias por ser la parte no elemental en cuestión de insolvencia. Así mismo esta 
se centra en los activos con mayor liquidez, ya que esta facilita información exacta 
al especialista. 
En razón de la Prueba Defensiva o Razón Caja, Holded (octubre 11, 2017) 
describe que esta ratio financiera muestra lo que dispones luego de pagar sus 
deudas u obligaciones inmediatas conformadas en el pasivo corriente, esta medida 
es lo más conciso y preciso de liquidez disponible, al final el resultado comprobará 
si podrá seguir operando a corto plazo con su caja y banco  
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           El estudio del binomio Liquidez - Rentabilidad es descrito por García 
Restrepo (2014), en su artículo asegura que esta relación si existe y comenta cómo 
estos factores son determinantes para el éxito de las empresas entre la liquidez y 
rentabilidad, en ellos encuentra el dilema de las entidades puesto que cada tipo de 
organización puede tener alta liquidez y baja rentabilidad o viceversa esto 
dependerá del objetivo de cada empresa ya sea a largo o corto plazo, esto conlleva 
a tomar decisiones en cuanto a los riesgos respecto a una y garantizar la otra, es 
por ello que los accionistas buscan respuesta en cuanto a ¿el éxito de las empresas 
dependerá de mantener el equilibrio o igualdad entre ambos indicadores que son 
la liquidez y rentabilidad?. En ellos se puede decir que mantener la armonía o 
igualdad de ambas es un reto o desafío mayor para las entidades, debido a que la 
naturaleza de ambas es inversa.  
Es por ello que es importante que las entidades logren encontrar un equilibrio 
entre ambos indicadores, para lograr el éxito y las metas propuestas; sin embargo, 
hace mención también a que una entidad puede encontrarse con cuatro escenarios 
posibles en las que las empresas se ven en la necesidad de tomar decisiones; el 
primer escenario es cuando la rentabilidad y liquidez es favorable, esto quiere decir 
que la empresas se encuentra estable o consolidadas, puesto que tiene suficiente 
utilidad y a la vez  genera flujo de efectivo, esta posición financiera es recomendable 
para las entidades. 
El segundo escenario con rentabilidad pero con baja liquidez,  lleva  a que 
obtiene utilidades pero no existe suficiente flujo de efectivo para hacer frente a sus 
obligaciones, tercer escenario sin rentabilidad ni liquidez, es muestra que la entidad 
está frente a un posible fracaso empresarial, es decir es una situación crítica; el 
cuarto escenario es en donde no existe rentabilidad pero sí liquidez, esto muestra 
una descapitalización de la empresas debido a que disminuye el patrimonio de la 
empresa, haciendo líquido los activos para cumplir con sus obligaciones; concluye 
que el mundo económico empresarial busca permanencia y crecimiento, pero para 
ellos los empresarios deben estar atentos en posibles cambios y necesidades que 
se presentan para garantizar la autonomía financiera y funcionamiento buscando el 





Bravo (12 de setiembre del 2017) establece una conexión entre la 
rentabilidad y liquidez teniendo en cuenta que ambos son ratios financieras, cuya 
relación es opuesta, esto a mayor liquidez menor será la rentabilidad y a la inversa; 
afirma que tener liquidez no significa invertir capitales o bienes en alguna actividad 
que genere devoluciones, sino por el contrario, cuando se decide invertir los bienes 
o recurso para lograr rentabilidad, significa contar con recursos disponibles para 
cumplir con los compromisos inmediatos, es decir se queda sin liquidez; es por ello 
que en una entidad, el problema de liquidez se debe solucionar a corto plazo eso 
conlleva a hacer frente a sus obligaciones o inversiones, y la rentabilidad permite 
ver resultados a largo plazo. 
Osorio (26 de octubre del 2017) describe que las grandes organizaciones 
empresariales deben tener una óptima liquidez, al mismo tiempo indica que también 
debe poseer una buena rentabilidad que garantice su éxito, por ello señala que 
ambos indicadores están relacionados entre sí, ya que la liquidez en momentos de 
crisis financiera será la solución a corto plazo y la rentabilidad se puede mejorar a 
largo plazo mediante la conversión de las utilidades en efectivo, lo que implica no 




3.1 Tipo y Diseño de Investigación 
3.1.1 Tipo  
El tipo de investigación que se utilizó fue descriptiva - comparativa, para ello 
 
3.1.2 Diseño  
La presente investigación es de enfoque cuantitativo; Monge Álvarez (2011) 
menciona en su libro que el enfoque cuantitativo es la utilización de recolección de 
datos para plantear hipótesis con medición numérica y análisis estadístico a fin de 
identificar los comportamientos y evidencias teorías, a su vez también indica que la 
investigación cuantitativa aspira confirmar y predecir los resultados de 
investigación, pretendiendo relacionar causas y regularidades, esto conlleva a la 
formulación y demostración de teorías. 
Mejía Jervis (s.f.) señala en su publicación acerca de la investigación descriptiva, 
que describe una situación, fenómeno o población en el cual está centrado la 
investigación, además brinda información acerca de los sucesos del qué, cómo, 
cuándo y dónde está la información de la investigación, también se caracteriza por 
el estudio sin alterar ni manipular las variables y determinar exclusivamente a la 
descripción y medición de las mismas.  
A su vez también Pacheco (Actualizado: Oct 15, 2019) refieren acerca del 
método comparativo en la investigación, que es un método usado más en 
estudios de análisis y experimentos, dado que la comparación pueda reincidir en 
las diversas variables a fin de relacionar en términos numéricos. 
Con estos alcances podemos mencionar que es un proceso de investigación 
sistemático establecido en la diferencia de naturalezas, con ello se implanta 
comparativamente la semejanza y / o diferencia y a la vez se describe sin manipular 
las variables   
El diseño de la investigación fue no experimental  de corte transversal, ya 
que no se manipularon las variables o las condiciones y con ello se pudo evaluar 
las condiciones en un periodo o tiempo prolongado. Este diseño de investigación 
se basa en examinar, reflexionar y estudiar las condiciones planteadas en su 
contexto natural; Montano Joaquín (s.f.) señala en su publicación de la 
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3.2 Variables y Operacionalización  
Variable1: Rentabilidad 
Variable2: Liquidez  
investigación no experimental transversal que son aquellas en donde no se 
manipulan ni controlan las variables, se observa los procesos adquiriendo 
información directa para seguidamente analizarlos, observar y registrar en un 
periodo específico o momento particular. 
 








E1= AFP Hábitat 
E2= AFP Integra 
E3= AFP Prima 
E4=AFP Profuturo 
A1=Análisis de ratio de Rentabilidad y Liquidez de E1 
A2=Análisis de ratio de Rentabilidad y Liquidez de E2 
A3=Análisis de ratio de Rentabilidad y Liquidez de E3 
A4=Análisis de ratio de Rentabilidad y Liquidez de E4 
Las variables que se utilizaron en la investigación fueron la rentabilidad y la 
liquidez y en total se consideraron cinco dimensiones. Espinoza Freire (2018), 
describe en su investigación que los variables son denominaciones, conceptos 
abstractos y construcciones teóricos posibles, que permite al investigador elabora 
y selecciona una amplia información, que determinados sucesos o acontecimientos 
en un determinado periodo que se estudia, son también factores que se determinan 




3.3 Población, Muestra y Muestreo 
3.3.1 Población  
La población estuvo constituida por 40 EEFF, provenientes de las 
3.4 Técnica e Instrumento de Recolección de Datos  
3.4.1 Técnica 
La técnica que se utilizó en este estudio es la revisión documentaria. Según 
También Villavicencio Caparó et al. (2019) señalan sobre la 
operacionalización de variables que es el proceso de establecer, exhibir y exponer 
en una tabla la variable con el fin de dividirlas en partes constitutivas y esenciales, 
la función es conceptualizar y orientar metodológicamente las variables, esto que 
facilitará su conocimiento, es denominada también como la matriz de 
operacionalización, en dónde se desarrolla de manera resumida las partes de la 
investigación, Se hace referencia al cuadro de matriz de operacionalización (ver 
anexo 1). 
Administradoras de Fondo de Pensiones que está constituida por 4 entidades, las 
cuales representan la totalidad de la población de estudio, estas fueron Hábitat, 
Prima, Profuturo e Integra dentro del periodo 2015 al 2019. Arias Fideas (2006) 
menciona que la población es un conjunto de elementos con características 
comunes, para las cuales serán extensivas las conclusiones de la investigación 
esta queda delimitada por el problema y por los objetivos del estudio.  
Para la presente investigación se revisaron los estados financieros anuales de 
toda la población; por consiguiente, se aplicó una revisión censal a todas las AFPs 
que conforman el Sistema Privado de Pensiones. Del Rio Sadornil (2013) menciona 
que el censo es la recopilación de todos los miembros de una población que poseen 
una determinada característica.  
Caro Laura (s.f.), en su columna informática refiere que la técnica de recolección 
de datos es el uso de diversas herramientas y procedimientos que pueden ser 
utilizadas para reunir, medir, analizar y desarrollar la información obtenida de forma 
organizada; estos métodos tienen la finalidad de recopilar referencias y datos sobre 
episodios existentes como entrevistas, encuestas, observaciones, inspección de 




3.4.2 Instrumento  
3.5 Procedimiento    
3.6 Método de Análisis de Datos 
La información que se obtuvo  fue por medio de diversas fuentes 
secundarias, en ellos se puede hacer referencia a las bases de datos que brinda la 
superintendencia de banca y seguros y AFP (SBS) en donde existen datos 
revisados y aprobados; Isabel Castillo (s.f.) refiere en su blog de los instrumentos 
con referencia a la investigación documental, que son herramientas que se utilizan 
a fin de recolectar informaciones necesarias para el estudio; estas indagaciones 
tratándose de revisión de documentos de diversos medios, harán que los resultados 
sean más confiables. A su vez, menciona también la ficha de contenido y señala 
que en una investigación, la ficha de análisis es el instrumento más usado, en ella 
se puede ver contenidos e informaciones más organizadas y verídicas. 
Es por ello que la información obtenida serán los estados financieros de las 
cuatro entidades de AFPs que son Hábitat, Profuturo, Integra, y Prima que 
representa nuestra población completa y la información obtenida lo trabajamos en 
una ficha de análisis datos en formato Excel que está referenciada en el anexo 5 
Los procedimientos fueron la recolección de información y se utilizaron los 
estados financieros de todas las AFPs obtenidas del ente regulador 
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) de los años 2015 al 2019, con 
el propósito de disponer y establecer las informaciones recaudadas, todo esto con 
el fin de analizar y calcular mediante las unidades de medidas que son las ratios 
financieros, con ellos seguidamente se procedió a descargar la información de los 
estados financieros y se plasmaron en una ficha de análisis construida en Excel; se 
empleó el programa estadístico de SPSS versión 26 para el respectivo proceso y 
análisis de la información. 
Se utilizó el método analítico, ya que se permitió usar las descripciones 
generales del estudio de trabajo y de esta manera permitió clasificar los elementos 
más importantes mediante una comparación; Rodríguez Puerta, (s.f.) refiere, 
acerca del método analítico de investigación, que implica habilidades de 
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3.7 Aspectos Éticos 
Confidencialidad: La referencia de la investigación se obtuvo principalmente 
mediante la base de datos de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) 
y otros. 
Veracidad: Las informaciones recaudadas son verídicas y conservan la 
confidencialidad de los medios obtenidos. 
Legalidad: Esta investigación está basada de acuerdo a las bases legales que 
constituyen la Administración de Fondos de Pensiones. 
Verificabilidad: La metodología fue verificada en diversos medios informativos, 




pensamiento crítico y cálculos de hechos e informaciones concernientes al estudio, 
el objetivo principal es el descubrimiento de información relevante, para ellos se 
recopilan todo los datos disponibles, para seguidamente examinar probando la 
hipótesis o ideas determinadas, esto es utilizado primordialmente encontrar 
evidencias que apoye al estudio y hacerlas más confiables. 
Se utilizó como análisis de datos el software estadístico SPSS versión 26, este 
procedimiento se aplicó de acuerdo a los datos recopilados y se efectuaron 
estadísticos descriptivos comparativos, cuyo objetivo es mencionar la información 
obtenida por medio de la tendencia central y de dispersión.  
Se tomó en cuenta los lineamientos determinados y la guía de elaboración de 
trabajos de investigación establecidos por la institución universitaria y escuela 
profesional de contabilidad para el desarrollo del estudio científico, además para 
garantizar la credibilidad se consideró trabajos previos y citas respetando la 
identidad de los autores; asimismo, se realizó y cumplió siguiendo el manual de 
estilo de la norma APA 7ª edición 2020. 
A su vez, la universidad César Vallejo presentó el 23 de mayo del 2017 el 
código de ética del investigador que fue aprobada en la Resolución del consejo 
universitario Nª0126-2017/UCV, por ello se consideró los siguientes principios para 




4.1 Análisis de la Rentabilidad 
4.1.1 Análisis de la Rentabilidad Económica 
Tabla 1 




Media Aritmética Mínimo Máximo CV 
(%) 
AFP HABITAT 0,1125 -0,31 0,38 267,9 
AFP INTEGRA 0,1720 0,16 0,18 6,22 
AFP PRIMA 0,2450 0,23 0,27 5,75 




En la tabla 1, se observa que para la empresa AFP Hábitat tiene una media 
aritmética de 0,1125, con un máximo y mínimo de 0,38 y -0,31 respectivamente y 
un coeficiente de variación (CV) de 267,9%. Asimismo, para la empresa AFP 
Integra tiene una media aritmética de 0,1720, con un máximo y mínimo de 0,18 y 
0,16 respectivamente y un CV. de 6,22%. Así mismo, la empresa AFP Prima tiene 
una media aritmética de 0,2450 con un máximo y mínimo de 0,27 y 0,23 
respectivamente y un CV. de 5,75% y finalmente la empresa AFP Profuturo con una 
media aritmética de 0,1769, con un máximo y mínimo de 0,18 y 0,17 
respectivamente y un CV. de 3,67%. 
Con relación a la estadística y publicaciones de la SBS indica que la 
rentabilidad no siempre está garantizada en el futuro, ya que esta es cambiante de 
acuerdo a la inversión que se realiza, además de que la cantidad de afiliados al año 




Resultados de la Rentabilidad Económica en las AFP 
 
Interpretación: 
La figura 1 muestran los índices del ratio de Rentabilidad Económica de las 
AFP reguladas por la SBS en los periodos 2015 al 2019, donde la AFP Hábitat 
presentó una rentabilidad económica negativa en los años 2015 al 2016 por -0.40 
y -0.20 respectivamente y en los siguientes periodos del 2017 al 2019 tuvo una 
considerable mejora alcanzando valores de 0.20 y 0.40. Asimismo la AFP Integra  
y AFP Profuturo  mantuvieron similares indicadores de rentabilidad económica en 
los años 2015 al 2019 alrededor de  0.20 y para  AFP Prima su rentabilidad 
económica  promedio es constante en los periodos analizados donde presenta 
pequeñas variaciones por encima del 0.20. 
Con respecto al resultado se afirma que la rentabilidad no siempre está 
garantizada y se verificó en el análisis de la figura 1, de cada periodo presenta un 
incremento de ganancias o disminución, dependiendo de la inversión que se realiza 




4.1.2 Análisis de la Rentabilidad Financiera 
Tabla 2 
Medidas descriptivas de la variable Rentabilidad Financiera  
Rentabilidad Financiera Media Aritmética Mínimo Máximo CV(%) 
AFP HABITAT 0,0870 -0,34 0,34 330,5 
AFP INTEGRA 0,1427 0,13 0,15 7,00 
AFP PRIMA 0,2395 0,22 0,28 11,73 
AFP PROFUTURO 0,1458 0,14 0,15 3,22 
 
  
A su vez se ha visto una notable variación de la AFP Hábitat, en el periodo 
2015, ganó la licitación de la afiliación directa de los nuevos trabajadores, 
generando ingresos considerables en esos periodos donde se puede visualizar el 
cambio. 
En la tabla 2, se observa que para la empresa AFP Hábitat tiene una media 
aritmética de 0,0870, con un máximo y mínimo de 0,34 y -0,34 respectivamente y 
un CV. de 267,9%. Asimismo, para la empresa AFP Integra tiene una media 
aritmética de 0,1427, con un máximo y mínimo de 0,15 y 0,13 respectivamente y 
un coeficiente de variación de 7,00 %. para la empresa AFP Prima tiene una media 
aritmética de 0,2395, con un máximo y mínimo de 0,28 y 0,22 respectivamente y 
un CV. de 11,73% y finalmente la empresa AFP Profuturo con una media aritmética 
de 0,1458, con un máximo y mínimo de 0,15 y 0,14 respectivamente y un CV. de 
3,32%.  
La variación para este indicador será la misma que se muestra en la tabla 1, 
la variación porcentual se producirá después de la deducción de impuestos e 
intereses con respecto a la inversión y generar ganancias mantendrá el mismo 




Resultados de Rentabilidad Financiera en las AFP 
 
Interpretación: 
En la figura 2 muestran los índices de Rentabilidad Financiera de las AFP 
reguladas por la SBS en los años 2015 al 2019, donde la AFP Hábitat presentó una 
Rentabilidad Financiera  negativa en los años 2015 al 2016 por -0.40 y -0.20 
respectivamente y en los siguientes periodos del 2017 al 2018 presenta un 
crecimiento acelerado alcanzando valores de hasta 0.34 para  2019 tuvo un leve 
quiebre con tendencia de descenso , con respecto a la AFP Integra y AFP Profuturo 
la rentabilidad financiera promedio fueron similares en los años 2015 al 2019  
aproximadamente de  0.20; por su parte, AFP Prima muestra una tendencia  normal 
por encima del 0.20 en los años 2015 al 2019  
De acuerdo al informe estadístico de la SBS refiere que las variaciones 
desde el periodo 2015 hasta el 2019, han representado un desarrollo e incremento 
significativo en cuanto a la rentabilidad, esto se debe a la inversión y a factores 
externos; además esto será cambiante de acuerdo al tipo de fondo, ya que cada 
una presenta diferentes porcentajes de renta fija y variable; por consiguiente, se 
afirma que a mayor riesgo mayor será la rentabilidad.  
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4.2 Análisis de la Liquidez 
4.2.1 Análisis de la Liquidez corriente 
Tabla 3 
 Medidas descriptivas de la variable Liquidez Corriente  
 
Liquidez Corriente Media Aritmética Mínimo Máximo CV(%) 
AFP HABITAT 1,0718 0,63 1,86 48,36 
AFP INTEGRA 2,9392 2,74 3,21 6,67 
AFP PRIMA 1,1454 1,02 1,24 8,38 
AFP PROFUTURO 1,7306 1,59 1,85 10,23 
 
Con respecto a la tabla mostrada, en la liquidez corriente se muestra que 
todas las AFP cumplen con sus obligaciones a corto plazo, sólo en el periodo 2015 
la AFP Habitad mostró un porcentaje mínimo que no garantizaba el cumplimiento 
de sus obligaciones con tan sólo 0.63. 
  
En la tabla 3, se observa que para la empresa AFP Hábitat tiene una media 
aritmética de 1,0718, con un máximo y mínimo de 1,86 y 0,63, respectivamente y 
un CV. de 48,36%. Asimismo, para la empresa AFP Integra presenta una media 
aritmética de 2,9392, con un máximo y mínimo de 3,21 y 2,74 y un CV. de 6,67%. 
Para la empresa AFP Prima tiene una media aritmética de 1,1454, de 0, 18 con un 
máximo y mínimo de 1,24 y 1,02 y un CV. de 8,38% y finalmente la empresa AFP 
Profuturo con una media aritmética de 1,7306, con un máximo y mínimo de 1,85 y 




Resultados de la Liquidez Corriente en las AFP 
 
Interpretación: 
 Se deduce que la liquidez es la capacidad de convertir un activo en dinero 
real, sin que el inversor sufra pérdidas (Hábitat 25 de mayo 2020) en la gráfica y 
figura 2 representa los cambios que la liquidez presenta  
 
La figura 3 muestra el comportamiento de la razón promedio de Liquidez 
Corriente de las AFP reguladas por la SBS. La razón corriente para AFP Hábitat los 
índices correspondientes a los periodos 2015 al 2017 fue de 0.50 y 1.00, en los 
años 2018 al 2019 de 1.00 y 2.00, la AFP Integra presentó una tendencia normal 
entre los años 2015 al 2049 por 1.50 y 2.00, la AFP Prima mantiene una tendencia 
regular en los periodos 2015 al 2019 entre 1.00 y 2.00 y la AFP Pro Futuro presentó 
mejor índice   de liquidez corriente frente a las otras AFPs por encima de 2.50. 
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4.2.2 Análisis de la Liquidez Prueba Ácida 
Tabla 4 
 Medidas descriptivas de la variable Liquidez, Prueba Ácida  
Prueba Acida Media Aritmética Mínimo Máximo CV(%) 
AFP HABITAT 1,0718 0,63 1,86 48,36 
AFP INTEGRA 2,9392 2,74 3,21 6,67 
AFP PRIMA 1,1454 1,02 1,24 8,38 
AFP PROFUTURO 1,7306 1,59 1,85 10,23 
 
En la tabla 4, se observa que para la empresa AFP Hábitat tiene una media 
 
  
aritmética de 1,0718, con un máximo y mínimo de 1,86 y 0,63 respectivamente y 
un CV. de 48,36%. Asimismo, para la empresa AFP Integra tiene una media 
aritmética de 2,9392, con un máximo y mínimo de 3,21 y 2,74 respectivamente y 
un CV. de 6,67%. Para la empresa AFP Prima tiene una media aritmética de 1,1454, 
con un máximo y mínimo de 1,24 y 1,02 respectivamente y un CV.  de 8,38% y 
finalmente la empresa AFP Pro futuro con una media aritmética de 1,7306, con un 
máximo y mínimo de 1,85 y 1,59 respectivamente y un CV.  de 10,23%.  
De acuerdo a las AFPs que son reguladas por la SBS, se pudo observar que 
la AFP Integra obtuvo resultados positivos en los indicadores Prueba Ácida, de los 
años 2015 al 2019 Debido a que la entidad busca mantenerse y generar resultados 
positivos para ser reconocidos a largo plazo por los futuros afiliados, es por ello que 
las inversiones de los fondos resultados efectivos a pesar del riesgo, con ellos




Resultados de Prueba Ácida en la AFP 
 
Interpretación: 
La figura 4 se observa que  los índices promedio de Prueba Ácida de las AFPs 
reguladas por la SBS;  la AFP Hábitat en los periodos 2015 al 2017 tuvo variaciones 
entre los valores del 0.50 a 1.00 y en 2017 al 2019 ligeramente su  tendencia de 
mejora por 0.50 a 2.00 aproximadamente, la AFP  Prima mantuvo desde 2015 al 
2019  valores de 1.00 a 1.50, AFP Pro Futuro la razón presentó pequeña  variación 
con valores de 1.50 y 2.00, por su parte AFP Integra presentó leves cambios 
durante los periodos 2015 al 2019 entre los valores de 2.50 y 3.50 siendo el mejor 
en los resultados de la razón Prueba Ácida  
El resultado que muestra este indicador ubica a la AFP Integra como una de 
las mejores en garantizar sus obligaciones corrientes y emergentes con respecto al 
resto, además este permite a la buena toma de decisiones y reducir la 
incertidumbre; por lo tanto, se considera un análisis eficiente para mostrar la 
realidad de las empresas. 
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4.2.3 Análisis de la Liquidez Prueba Defensiva 
Tabla 5 
Medidas descriptivas del de la variable Liquidez, Prueba Defensiva  
Prueba Defensiva Media Aritmética Mínimo Máximo CV(%) 
AFP HABITAT 0,6439 0,28 1,17 51,35 
AFP INTEGRA 0,2556 0,20 0,35 22,80 
AFP PRIMA 0,6780 0,57 0,81 15,67 




En la tabla 5, se observa que para la empresa AFP Hábitat presenta una 
media aritmética de 0,6439, con un máximo y mínimo de 0,28 y 1,17 
respectivamente y un CV. de 51,35%. Asimismo, para la empresa AFP Integra tiene 
una media aritmética de 0,2556, con un máximo y mínimo de 0,35 y 0,20 
respectivamente y un CV. de 22,80%. Para la empresa AFP Prima una media 
aritmética de 0,6780, con un máximo y mínimo de 0,81 y 0,57 respectivamente y 
un CV. de 15,67% y finalmente la empresa AFP Pro futuro con una media aritmética 
de 1,1518, con un máximo y mínimo de 1,30 y 1,01 respectivamente y un CV. de 
8,82%.  
En relación a los resultados obtenidos, se afirma que la AFP Hábitat y 
Profuturo son las que mejor manejo y toma de decisiones realizan, por lo tanto 
garantizan la operatividad a corto plazo; por otro lado, la AFP Integra y Prima 
muestran resultados por debajo de uno el cual muestra su poca efectividad para 




Resultados de Prueba Defensiva en las AFP 
Interpretación: 
La figura 5, presenta la razón promedio de la Prueba Defensiva de las AFP 
Reguladas por la SBS periodos 2015 al 2019. El índice de razón prueba defensiva 
en la AFP Hábitat en el periodo 2015 al 2017, la razón disminuyó de 0.75 a 0.25 y 
en el periodo del 2017 al 2019 tuvo mejoras alcanzando un valor por encima de 
1.00, mientras que la AFP Integra presentó índices menores a 0.50 durante los 
periodos 2015 al 2019, la AFP Prima en el periodo de estudio la razón se muestra 
con tendencia entre 0.50y 0.75 y la AFP Pro futuro muestra un mejor índice frente 
a los demás con valores de 1.00.a 1.25. 
De acuerdo con lo analizado, la entidad AFP Pro futuro posee un indicador 
por encima de todos las demás AFP, eso conlleva a que su efectivo y equivalente 
de efectivo no representa ningún riesgo, por lo contrario puede generar inversión 
pero esto conlleva a generar políticas de mantener suficiente efectivo para ser 
frente a sus deudas; a su vez podemos visualizar que el AFP Integra posee un 
indicador que no es muy favorable para la entidad, debido a que está por debajo 




El propósito de la investigación fue analizar la rentabilidad y la liquidez 
mediante la comparación de sus indicadores, en las AFP Reguladas por la SBS 
para el periodo 2015 al 2019. 
Se encontró que la Rentabilidad Económica en las AFP reguladas por la SBS, 
años 2015 al 2019, muestra la comparación porcentual de cada periodo según su 
rendimiento. Por lo tanto, se afirma que la comparación múltiple  muestra la 
inversión de cada empresa, en donde la AFP Hábitat obtuvo la mayor rentabilidad 
entre los años 2017 al 2019 alcanzando valores de 0.20 a 0.40, el cual representa 
uno de los mejores índices sobre las otras empresas. 
Se halló que la Rentabilidad Financiera en las AFPs reguladas por la SBS, 
años 2015 al 2019, la variación porcentual de cada una de ellas; por consiguiente, 
se verifica que la AFP Hábitat es la que tiene mayor índice en el periodo 2017 
mientras que la AFP Integra, Prima y Profuturo mantienen similar promedio con 
respecto a este indicador. 
En cuanto al ratio de Liquidez Corriente, se muestra una tendencia normal con 
valores promedio por encima del 50%, es así que la  razón corriente para AFP 
Hábitat presentó índices correspondientes en el 2015 al 2017 de 0.50 y 1.00, para 
los años 2018 al 2019 fueron de 1.00 y 2.00; por su parte,  la AFP Integra presentó 
una tendencia normal entre los años 2015 al 2019 de 1.50 y 2.00; la AFP Prima 
mantiene una tendencia regular en los periodos 2015 al 2019 entre 1.00 y 2.00 y la 
AFP Pro Futuro presentó el mejor índice de liquidez corriente frente a las otras AFPs 
por encima de 2.50; en síntesis de puede manifestar que todas la AFP, si cubren 
sus necesidades a corto plazo  
La Prueba Ácida muestra una comparación de valores, en la cual la AFP 
Hábitat presenta los valores más bajos entre el periodo 2015 al 2017 con valores 
de 0.50 y 1.00 respectivamente y en los años posteriores presenta una tendencia 
de mejora con índices por encima de 0.50; con respecto a las AFP Prima y 
Profuturo, estas mantienen una tendencia por encima de 1.00, por su parte la AFP 
Integra es quien presenta mejor valor, por lo tanto se da la efectividad con el cual 


















Se encontró que la prueba defensiva muestra valores cambiantes, donde la 
AFP Hábitat muestra variaciones durante los 5 periodos; la AFP Prima muestra 
variaciones entre 0.50 y 0.75, AFP integra es la que presenta menor efectividad 
para enfrentar imprevistos y la AFP Profuturo es la presenta mejor índice frente al 
resto, por lo tanto se deduce que es la mejor en enfrentar obligaciones a corto plazo 
sin incurrir en sus inversiones.  
La presente investigación fue de tipo metodológico descriptivo comparativo, 
debido a que se desarrolla en el ámbito contable, además este tipo de investigación 
es recomendable y útil aplicarlo cuando se trabajan con más de una empresa, 
puesto que este tipo metodológico permite analizar y hacer comparaciones en 





Primera: Se determinó que la Rentabilidad Económica en las AFPs reguladas por 
la SBS, muestran una comparación múltiple en el que muestran la variación 
porcentual de los 5 períodos, esto a su vez evidenció una gran diferencia en los 
años 2017 y 2019 por parte de la AFP Hábitat, siendo esta una de las mejores en 
este indicador financiero que la coloca como la mejor en generar mayor 
rentabilidad.  
Segunda: Con respecto a la Rentabilidad Financiera, se determinó que la mejor 
posicionada es la AFP Hábitat, a pesar de empezar con valores negativos en los 
periodos del 2015 al 2019 de -0.40 y -0.20 respectivamente, esto demuestra una 
eficiencia y mejor inversión para los periodos 2017 al 2018 superando al resto de 
las AFPs. 
Tercera: La Liquidez Corriente de las AFP reguladas por la SBS muestra valores 
por encima del 50% el cual es positivo; así mismo, se encontró que la AFP Pro 
Futuro presentó mejor índice   de liquidez corriente frente a las otras AFPs por 
encima de 2.50. 
Cuarta: La Prueba Ácida muestra la capacidad de las AFPs frente a sus 
obligaciones a corto plazo en el cual se encontró el rendimiento que presentan en 
los 5 periodos estudiados, lo que demuestra así que las AFPs Hábitat, Profuturo y 
Prima tienen valores por encima de 0.50, es decir que pueden cumplir con sus 
obligaciones inmediatas; se evidencia también que la AFP Integra es la mejor 
posicionada para enfrentar sus obligaciones a corto plazo. Esto debido a la eficiente 
inversión en BVL y en el exterior el cual representa mayor venta de acciones, bonos 
soberanos y otras alternativas financieras, así como la inversión local que asciende 
a 53.20%. 
Quinta: La Prueba Defensiva indica la capacidad de respuesta ante imprevistos, 
haciendo uso solo de activos líquidos; por lo tanto, de acuerdo a lo analizado se 
determinó que la AFP Hábitat presentó disminución en el periodo 2015 al 2017 de 
un valor de 0.75 a 0.25; la AFP Prima muestra valores entre   0.50 y 0.75, mientras 
que la AFP Integra es quien muestra menor capacidad de respuesta con valores 
por debajo de 0.50, con respecto a la AFP Profuturo es la que mejor indicador 






1. Se recomienda realizar el análisis de comparación constante de la 
4. Se recomienda mejorar los indicadores de liquidez y rentabilidad con el fin 
de garantizar estabilidad, a pesar de que esta pueda sufrir cambios positivos 
o negativos provocado por factores externos  
5. Se recomienda emerger la necesidad de informarse y saber con respecto a 
la rentabilidad adecuada de las AFP en el país, lo que servirá para la toma 
de decisiones en cuanto al acumulado durante la vida laboral, con esto se 
sabe que tales resultados se verán reflejados a largo plazo, debido que a 
diferencia del régimen pensionario público (ONP) este régimen es una 
estructura individual de capitalización. 
6. Sabiendo que la rentabilidad obtenida dependerá de los fondos de inversión 
de cada AFP que actualmente existen 4 fondos que son la Fondo de 
Pensiones Tipo 0 o Fondo de Protección de Capital, Tipo 1 o Fondo de 
Preservación de Capital, Tipo 2 o Fondo Mixto, Tipo 3 o Fondo de 
Apreciación del Capital; se recomienda que se busque la mejor opción y la 
información adecuada, debido a que los afiliados ignoran los tipos de fondos 
existentes en cada AFP; el conocimiento en esto es importante porque a 
mayor riesgo mayor obtención de rentabilidad y viceversa. 
  
rentabilidad y liquidez, los cuales son indicadores fundamentales de 
competitividad en el mercado, así mismo permite brindar seguridad al afiliado 
con respecto a la elección de la AFP. 
2. A los actuales y futuros afiliados se les recomienda conocer las diferentes 
AFPs vigentes en el país, para determinar cuál de ellas ofrece mayor 
rentabilidad, lo que le va permitir generar mayores ganancias a sus aportes; 
del mismo modo se recomienda conocer también los diferentes tipos de 
fondo que existen según sus beneficios y riesgos.  
3. Se recomienda que las AFP garanticen la mejor rentabilidad a sus afiliados, 
con la finalidad de que estas adquieran mayor credibilidad y confianza para 
invertir.   
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7. Finalmente se recomienda a los investigadores que deseen hacer y preparar 
investigaciones descriptivas comparativas en sectores empresariales, 
busquen aplicar los análisis de ratios financieros, debido a que este tipo 
metodológico permite evaluar y comparar la evolución de cada empresa y 
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MATRIZ DE OPERACIONALIZACIÓN DE VARIABLES  





La rentabilidad es la capacidad 
que tiene una actividad para 
generar ganancias 
económicas por la inversión de 
dinero. AFP Hábitat (13 de 
setiembre 2019). 
Estos serán medidos a través 
de ratios financieros los cuales 
son: Rentabilidad económica y 
financiera respectivamente. (De 










Risco García  (2013) señala 
que es la capacidad del activo 
para convertirse en dinero a 
corto plazo, en el entorno 
empresarial alude a la 
capacidad de transformar los 
activos en dinero líquido 
L Estos serán medidos por las 
siguientes ratios financieros: 
Liquidez Corriente, Prueba 
Ácida, Prueba Defensiva. 
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Prueba Defensiva 
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Pasivo Corriente  
TÍTULO: Análisis de la Rentabilidad y la Liquidez, en las AFP Reguladas por la SBS, Años 2015 al 2019 






MATRIZ DE CONSISTENCIA 
   
PROBLEMA OBJETIVOS VARIABLES y DIMENSIONES METODOLOGÍA 
PROBLEMA GENERAL:                                     OBJETIVO GENERAL:                               
¿Cuál es el estado en la rentabilidad y la 
liquidez, de las AFP Reguladas por la SBS, 
Años 2015 al 2019? 
Analizar la rentabilidad y la liquidez, en las 
AFP Reguladas por la SBS, Años 2015 al 
2019 
  TIPO DE INVESTIGACIÒN:  
X = RENTABILIDAD Descriptiva - Comparativo 
Dimensiones:   
X1 = Rentabilidad Económica DISEÑO DE INVESTIGACIÒN: 
PROBLEMAS ESPECÍFICOS:  OBJETIVO ESPECÍFICOS: X2 = Rentabilidad Financiera  No experimental - transversal 
PE1: OE1:     
¿Cuál es el estado en la rentabilidad, de las AFP 
Reguladas por la SBS, Años 2015 al 2019? 
Analizar la rentabilidad, en las AFP 
Reguladas por la SBS, Años 2015 al 2019 
  TECNICA: 
Y = LIQUIDEZ Analisis documental 
Dimensiones :   
Y1 = Liquidez Corriente INSTRUMENTO: 
PE2: OE2: Y2 = Prueba Ácida Ficha de analisis documental 
¿Cuál es el estado en la liquidez, de las AFP 
Reguladas por la SBS, Años 2015 al 2019? 
Analizar la liquidez, en las AFP Reguladas 
por la SBS, Años 2015 al 2019 
Y3 = Prueba defensiva   
  MUESTRA POBLACIONAL 
  40 EE FF de las AFP reguladas por 









VARIABLES DIMENSIONES INDICADORES DEFINICIÓN INSTRUMENTAL 
ESCALA DE 
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ANEXO 5: Ficha de análisis 
   
2015 
AFP HABITAT -31.34% -34.45% 0.92 0.92 0.66 
AFP INTEGRA 18.03% 15.26% 2.79 2.79 0.20 
AFP PRIMA 26.71% 28.38% 1.20 1.20 0.81 
AFP PROFUTURO 17.22% 14.35% 1.59 1.59 1.01 
2016 
AFP HABITAT -7.99% -5.92% 0.63 0.63 0.48 
AFP INTEGRA 16.86% 13.45% 3.06 3.06 0.35 
AFP PRIMA 24.68% 25.12% 1.19 1.19 0.63 
AFP PROFUTURO 18.27% 15.15% 1.64 1.64 1.13 
2017 
AFP HABITAT 21.10% 19.14% 0.65 0.65 0.28 
AFP INTEGRA 15.54% 13.09% 2.89 2.89 0.24 
AFP PRIMA 22.90% 21.94% 1.02 1.02 0.57 
AFP PROFUTURO 17.05% 14.11% 1.72 1.72 1.16 
2018 
AFP HABITAT 38.34% 33.98% 1.30 1.30 0.64 
AFP INTEGRA 18.23% 15.26% 2.74 2.74 0.26 
AFP PRIMA 23.75% 22.06% 1.06 1.06 0.61 
AFP PROFUTURO 18.49% 15.04% 1.85 1.85 1.30 
2019 
AFP HABITAT 36.15% 30.76% 1.86 1.86 1.17 
AFP INTEGRA 17.35% 14.27% 3.21 3.21 0.23 
AFP PRIMA 24.48% 22.22% 1.24 1.24 0.77 
AFP PROFUTURO 17.41% 14.28% 1.85 1.85 1.16 
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